
La holla del mercato azionario e i dati gonfiati sul PIL non possono nascondere 

la realta di un'economia die sta attraversando grossi guai 

di diKdOg, chinaworker.info 

Abbiamo scelto di tradurre questo interessante e dettagliato articolo suZ/Tiard landing deU'economia cinese 
perche si tratta di un argomento di cui ormai da alcuni mesi si sta occupando diffusamente la stampa 
economica mondiale. Gli analisti economici espressione della classe dominante si rendono conto che uno dei 
pilastri del capitalismo mondiale, su cui anche le sempre piii asfittiche economie occidentali in questi anni si 
sono appoggiate per provare a trovare forza-lavoro a basso costo e sbocchiper leproprie merci, rischia di 
cedere. L'andamento deU'economia cinese - come spiega I'articolo - condiziona quello del capitalismo 
mondiale e dunque pud avere ripercussioni anche sugli sviluppi della lotta di classe nei paesi occidentali, 
inclusa I'ltalia. Nel 2013 1'UE ha importato beni e servizi dalla Cina per 338 miliardi di dollari e ha esportato 
per 220 miliardi. L'ltalia e il i3esimo partner commerciale della Cina nel mondo e il quarto nell'UE e nel 2013 
ha esportato beni e servizi in Cina per 10 miliardi di euro (contro i 60 della Germania) e importato per 23 
miliardi (fonte: Eurostat). Un secondo aspetto per cui ci e sembrato utile rendere accessibile questo articolo 
ai lettori italiani e che cifornisce indirettamente alcuni elementi utili per valutare I'impatto delle politiche 
monetarie europee contro la recessione. Se lo Stato cinese, che controlla la quasi totalitd del sistema bancario 
nazionale, non e riuscito a far si che le proprie banche indirizzassero le iniezioni di liquiditd praticate dal 
Governo verso gli investimenti produttivi invece che verso la speculazione finanziaria c'e da chiedersi come 
potrebbe riuscirci la BCE europea. E questo mette quanto meno in discussione I'efficacia del quantitative 
easing deciso dal Governatore Mario Draghi qualche mesefa e presentato dalla stampa italiana ed europea 
come la panacea di tutti i mali della nostra economia. L'articolo di Dikang e tratto dal sito bilingue (inglese e 
cinese) chinaworker.info, che e ilprincipale strumento di propaganda della nostra organizzazione cinese (con 
base a Hong Kong) nella Cina continentale. 

Per la dittatura monopartitica del PCC (Partito Comunista Cinese) il 2015 sara un anno pericoloso. Dopo anni 
di crescita trainata dal debito e dalla maggiore boUa immobiliare nel mondo Teconomia cinese si trova ad 
affrontare una quantita di gravi problemi. Eccesso di capacita produttiva, deflazione, coUasso del settore 
immobiliare e una crisi del debito che colpisce i governi locali agiscono tutti come un freno alia crescita 
economica, che per molti aspetti sta rallentando fino a procedere a passo d'uomo. 

L'economia riveste un'importanza cruciale per ogni governo ma ancor piu per il regime cinese, che per 
mantenersi al potere ha fatto affidamento su una combinazione di una repressione di Stato fondata suUa paura 
e di una prolungata e rapida crescita economica. Dal 1980 al 2012 il PIL e cresciuto a una media del 10% 
annuo. L'anno scorso si e registrato un tasso ufficiale di crescita del 7,4%, mentre quest'anno I'obiettivo e stato 
abbassato a 'circa il 7%', obiettivo che persino il premier Li Keqiang definisce 'per nulla facile da raggiungere'. 



Ma a rendere il tutto piu complicato e il fatto che questi dati sono quasi certamente falsi e che il tasso di 
crescita in realta potrebbe essere significativamente piu basso. Alcuni economisti awertono che la Cina e gia 
oggi 0 potrebbe essere tra non molto vicina a quello che i tecnici definiscono hard landing, un salto 'da una 
crescita a doppia cifra a una bassa velocita di sviluppo a cifra singola'. 

Questo scenario e cio che sta dietro aU'improwisa serie di misure economiche espansive, tagli di tasse e altri 
interventi di sostegno statale aU'economia, che sembrano capovolgere il precedente approccio del Governo, 
contraddistinto da politiche monetarie restrittive intese a smorzare il cosiddetto effetto leva, cioe a contrastare 
la dipendenza deU'economia cinese dal debito. La riunione del Politburo svoltasi alia fine di aprile ha 
confermato che e in corso una svolta a 360 gradi, che nel breve termine dovrebbe mettere in secondo piano il 
tanto sbandierato processo di ristrutturazione e riforma del regime, per andare in direzione di una politica di 
intervento statale, anche a costo di aumentare il livello, gia serio, di indebitamento. Il Quotidiano del Popolo, a 
proposito di questa riunione, ha scritto che il Governo 'probabilmente ricorrera ai vecchi metodi', intendendo 
nuovi investimenti pubblici e misure per sostenere il declinante mercato immobiliare. 

Da novembre il Governo ha tagliato due volte i tassi di interesse e altrettanto ha fatto con le cosiddette riserve 

frazionarie (RRR), cioe la quota di depositi che le banche sono obbligate a detenere in contanti: un modo per 
iniettare liquidita nel sistema finanziario. Si attendono misure ancor piu espansive e negli ambienti govemativi 
c'e un nervosismo crescente. 'Pechino non puo premere il pulsante d'allarme, ma sembra che stia cercando di 
assicurarsi che il sistema antincendio funzioni correttamente' ha commentato Christopher Balding sul sito 
finanzario Seeking Alpha. Un anno fa i leader cinesi si mostravano piu ottimisti riguardo al rallentamento 
deU'economia raccontando che si trattava di un fenomeno pianificato e che cio avrebbe favorite un'azione 
riequilibratrice in grado di ridurre I'eccesso di investimenti e favorire una crescita piu sostenibile basata sui 
consumi. Ma ora che sia i consumi che gli investimenti ristagnano, cosi come quasi tutto il resto, il 
'rallentamento controUato' e il 'riequilibrio' sembrano destinati a fallire. 

I due prowedimenti con cui il Governo ha tagliato le riserve frazionarie, decisi a febbraio e aprile, hanno 
pompato circa 1800 miliardi di yuan (circa 300 miliardi di doUari), una somma di tutto riguardo, nel sistema 
bancario, nella speranza che cio determinasse una crescita degli investimenti e delle transazioni immobiliari. A 
oggi cio non e awenuto e questa e la ragione che sta dietro alia svolta del Politburo di aprile. Il settore 
immobiliare e la capacita produttiva dell'industria sono gia a un livello di saturazione e i profitti stanno 
precipitando, trattenendo i grandi gruppi dall'investire, nonostante denaro diminuisca. 

II taglio delle riserve frazionarie deciso dalla banca centrale, la Banca Popolare della Cina (PBoC) domenica 19 
aprile, solo 48 ore dopo I'introduzione di nuove regole annunciate dall'autorita di vigilanza suUa Borsa, ha 
causato forti picchi negativi nella quotazione dei futures cinesi nelle Borse americane e negli dtri mercati 
finanziari oltreoceano. La scelta di quel giorno per rendere pubblica la notizia e apparsa sincronizzata con 
I'apertura delle Borse di Shangai e Shenzhen la mattina dopo alio scopo di puntellarle. E' la prima volta che 
vediamo il Governo e la Banca Centrale intervenire in modo cosi diretto per salvare la Borsa. 



Isteria finanziaria 

Le maggiori banche commerciali cinesi, palesemente controUate dal PCC, si stanno rifiutando di indirizzare 
questo flusso di liquidita extra dove il Governo vorrebbe. Col risultato che la maggior parte di questi capitali, 
invece che alimentare gli investimenti, sta fluendo verso i mercati finanziari, che nei mesi scorsi sono cresciuti 
deir8o%. I piccoli investitori corrono in Borsa. Nell'ultima settimana di aprile sono stati aperti circa 4 milioni 
di nuovi depositi di titoli. Circa il 40% dei titoli vengono acquistati grazie al credito bancario e la gente sta 
vendendo le proprie abitazioni per partecipare alia 'corsa all'oro' nei mercati finanziari. Secondo I'economista 
Andy Xie sono stati investiti in Borsa piu di 2500 miliardi di yuan (400 miliardi di doUari) presi a prestito dalle 
banche. Se la crisi del debito cinese e il risultato di impressionanti misure di finanza pubblica messe in atto 
dallo Stato per costruire infrastrutture e case, in buona parte denaro sprecato, I'attuale politica di intervento 
pubblico finisce sta creando ricchezza virtuale nei mercati finanziari. Il regime ha incoraggiato questa isteria 
finanziaria attenuando i controUi suUe Borse (il limite massimo di un conto titoli per persona e stato innalzato 
il 13 aprile, ultima di una lunga serie di allentamenti della normativa) e con una massiccia campagna 
mediatica. Ma ora c'e un evidente nervosismo rispetto alle enormi dimensioni acquisite dal margin credit 
(acquisto di azioni finanziato dal credito bancario) e d'altra parte cresce la paura che I'introduzione di misure 
restrittive per fermare tale fenomeno potrebbe innescare un croUo della Borsa, che, vista la fragilita 
deU'economia cinese nel suo complesso, potrebbe a sua volta spingere U paese in una conclamata fase di 
recessione. 

Il regime comunista vede U boom della Borsa come un fatto vantaggioso, a dispetto dei pericoli che esso crea, 
in parte perche serve a compensare I'improwisa implosione della boUa immobUiare, in parte anche per 
sviluppare i mercati azionari come fonte alternativa di capitali per imprese in crisi di liquidita, in particolare 



quelle private. Queste aziende attualmente dipendono dal 'sistema bancario ombra' (fondi speculativi, veicoli 
d'investimento strutturato), che Pechino sta tentando di mettere sotto controUo a causa degli enormi rischi che 
esso genera per I'intero sistema finanziario. Ma le politiche del Governo stanno spingendo reconomia dalla 
padella alia brace: i mercati azionari drenano liquidita dalle banche, mentre i risparmiatori ritirano i propri 
contanti per scommetterli alia roulette della Borsa, costringendo la Banca Centrale ad adottare ulteriori misure 
espansive per scongiurare una crisi di liquidita. 

Secondo la classiiica aggiornata degli uomini piu ricchi redatta da Forbes China, il numero di singoli e 
famiglie miliardari (in doUari) dall'ottobre 2014 all'aprile 2015 e salito da 242 a 400. Significa che negli ultimi 
sei mesi, a seguito dell'esplosione dei corsi azionari, in media sono stati creati 25 nuovi miliardari al mese. Alio 
stesso tempo pero si prevede che gli aumenti salariali nel 2015 saranno i piu bassi degli ultimi 10 anni e che ci 
sara un'ondata di scioperi. 

Questa situazione mette a nudo la natura di classe delle riforme economiche del Presidente Xi Jinping e del 
Capo del Governo Li Keqiang (nella foto in basso), che, cosi come le politiche dei governi capitalisti in tutto il 
mondo, stanno proteggendo gli interessi del grande capitale e scaricando il peso di una crisi sempre piu 
profonda suUe spalle dei lavoratori. Il Ministro delle Finanze Lou Jiwei, uno dei funzionari del regime piu 
apertamente schierati su posizioni neoliberali, in un suo discorso del 24 aprile ha lanciato un inusuale 
awertimento dicendo che la Cina ha 'una probabilita del 50% di scivolare, nell'arco di 5-10 anni, nella trappola 
dei redditi medi' e ha invocato un drastico intervento sul mercato del lavoro per rendere piu semplici i 
licenziamenti. La 'trappola dei redditi medi' e un concetto familiare alia Banca Mondiale e si riferisce ai paesi 
che raggiungono un significativo livello di sviluppo, ma in seguito si arrestano perche la crescita dei salari ne 
riduce la competitivita, come nel caso del Sud Africa e del Brasile. Il discorso di Lou Jiwei e stato materia di 
ampia discussione su internet e fornisce un esempio dei nuovi attacchi governativi al reddito e ai diritti dei 
lavoratori e dei contadini. 

L'ascesa dei mercati azionari e un fenomeno chiaramente svincolato dai fondamentali dell'economia ed e 
destinato a produrre risultati drammatici. La quotazione azionaria del Quotidiano del Popolo, principale 
organo di propaganda del PCC, negli ultimi sei mesi e cresciuta del 67%. Le azioni del ChiNext - equivalente 
cinese del Nasdaq - vengono trattate al doppio dell'indice del Nasdaq prima del croUo delle dotcom americane 
di 15 anni fa. Molti analisti sottolineano che una boUa finanziaria spesso indica la fase finale di un boom 
economico gonfiato dal credito, come e successo in Giappone nel 1989 e, in modo piu drammatico, con la crisi 
del '29 negli Stati Uniti. 

Un recente rapporto BNP Paribas ammonisce che 'l'ascesa finanziaria cinese ha poco a che fare coi 
fondamentali macroeconomici e quasi esclusivamente a che fare con un'isteria dell'acquisto di titoli da parte di 
privati, che si autoalimenta mediante un massiccio ricorso all'indebitamento'. 'Ma quanto piu a lungo andra 
avanti questa corsa dei mercati azionari - prosegue il rapporto della Banca - tanto piu e probabile che cio 
renda inevitabile una correzione. La boUa finanziaria, goniiatasi grazie all'acquisto a credito di titoli, rende 
impossibile tenere sotto controUo I'inflazione, ma alio stesso tempo le autorita cinesi non possono lasciare che 
questa esploda'. 




II PIL crescera dawero del 7%? 



Il regime usa la formula 'nuova normalita' per descrivere il rallentamento dell'economia. L'aggettivo chiave e 
appunto 'normale' e viene utilizzato per scongiurare I'idea che Pechino stia perdendo il controUo 
dell'economia. Il grado di controUo che il regime e in grado di esercitare e oggetto di dibattito e in ogni caso 
sarebbe piu corretto dire che esso sta reagendo a una serie di shock e brutte sorprese, trovandosi spesso 
costretto a improwisi cambi di politica, mentre I'economia viene spinta sempre piu in profondita verso la 
deflazione dovuta all'eccezionale eccesso di capacita produttiva e a un indebitamento che tende ad annuUare gli 
effetti dei nuovi interventi statali a sostegno dell'economia. 

Per il regime cinese I'obiettivo fissato annualmente per il PIL e il piu importante indicatore economico, perche 
in particolare su di esso si basa la sua credibilita. Ma molti considerano i dati ufficiali diffusi in merito 
truffaldini. 'Si sospetta che gli errori siano frutto di una deliberata falsificazione piu che di difficolta nella 
raccolta dei dati' - commenta il Wall Street Journal. La voce che il Governo tenga una doppia contabilita, 
come gli imprenditori che vogliono ingannare il fisco - una pubblica e una a uso interno per descrivere la 
situazione reale -, si fa sempre piu insistente costringendo il Governo ad adottare un maggiore equilibrio nelle 
scelte economiche. 

Kevin Lai, senior economist all'Universita di Daiwa (Hong Kong), ha dichiarato alia Reuters, 'Se prendete in 
considerazione il primo quadrimestre le esportazioni sono state povere, la produzione industriale anche, gli 
investimenti in beni reali sono stati molto piu lenti che in passato, le vendite al dettaglio deboli. Dunque come 
e possibile che il PIL cresca realmente del 7%?' 

Se adottiamo il Li Keqiang Index, chiamato cosi dopo che il premier dichiaro di fondare le proprie previsioni 
di crescita suUe statistiche relative al traffico di treni merci, all'utilizzo di energia elettrica e ai prestiti bancari e 
che fornisce dati piu affidabili di quelli ufficiali, allora la crescita reale e significativamente inferiore al 7%. 
L'utilizzo di energia elettrica nel primo quadrimestre e cresciuto solo dello 0,03% in un anno, il tasso di 
crescita piu basso dal 2008, quando la Cina venne colpita dalla crisi finanziaria mondiale. Persino le misure 
adottate dal Governo per accrescere I'efficienza energetica e ridurre I'inquinamento da pjirte dell'industria non 
sono sufficienti a spiegare questa stabilizzazione. Al contrario cio avalla I'idea di un forte rallentamento 
dell'economia nel suo complesso. Dato ancor piu drammatico il traffico dei treni merci nel quadrimestre si e 
ridotto del 9%. 

La societa londinese di consulenze Fathom, che ha analizzato la crescita cinese nel primo quadrimestre 
basandosi sui tre criteri del premier Li, ipotizza che la crescita si attesti al massimo al 3%. Come ha dichiarato 
al Guardian il 13 aprile Erik Britton, funzionario di Fathom, 'la brusca frenata dell'economia cinese e arrivata'. 

Crollo del settore immobiliare 

Negli ultimi 7-8 anni la compravendita di abitazioni e gli investimenti nel settore delle costruzioni sono stati il 
maggiore pilastro della crescita economica, piu importante persino dell'exporf. Il drammatico rallentamento 
iniziato lo scorso anno non sta solo comprimendo la domanda di acciaio, cemento, materiali da costruzione e 
penalizzando molte delle produzioni su cui si era basato il boom economico, ma rischia di produrre anche 
un'ondata di default tra le sovraindebitate societa di intermediazione immobiliare e i 'prodotti finanziari' 
trattati dal sistema bancario ombra legati a questo mercato. Meta dei mutui cinesi riguardano il settore 
immobiliare. Anche se il mercato delle case si stabilizzasse a un livello piu basso - il risultato che, secondo le 
previsioni piu ottimistiche, potrebbero avere gli ultimi tagli ai tassi di interesse e in generale le misure di 
sostegno all'economia attuati dal Governo - cio finira comunque per accentuare il problema della sovracapacita 
produttiva dell'industria e la tensione all'interno del sistema finanziario. 

Il crollo del mercato immobiliare sta infliggendo anche enormi danni coUaterali all'economia mondiale, in 
particolare agli esportatori di minerali come Australia, Brasile, Cile e a una quantita di paesi africani. Se nel 
2000 la Cina consumava il 12% della produzione mondiale di metalli, tale quota negli ultimi anni e salita fino 
al 50%. Gli investimenti immobiliari a partire dal 1998 sono cresciuti a una media del 20,2% annuo, una 
velocita doppia del PIL cinese, ma nel primo quadrimestre 2015 questa crescita e rallentata fino air8,5%. 

L'attuale declino del settore immobiliare e il piu grave da quando questo mercato venne creato nel 1998 con 
un massiccio programma di privatizzazione delle abitazioni. Il prezzo delle case I'anno scorso e sceso 
mediamente del 6%, dopo anni di crescita a doppia cifra. La vendita di abitazioni e caduta di una quota ancora 
maggiore, il 9,1% nel primo quadrimestre 2015. Ancor piu drammatica e la situazione della vendita di terreni 
da parte dei governi locali, croUata del 32% rispetto al primo quadrimestre dello scorso anno. Le societa di 
intermediazione immobiliare, gia appesantite dal cospicuo numero di appartamenti rimasti invenduti negli 
ultimo anni, stanno andando indietro. Come scrive Zhiwu Chen nel Foreign Policy Magazine del 30 aprile 



'Alia fine del 2014 la Cina aveva circa 7 miliardi di metri quadrati di locali in fase di costruzione 0 pronti a 
essere occupati. Anche se la domanda fosse rimasta costante ci sarebbero voluti comunque almeno 5 anni per 
vendere tutti quegli spazi'. 

La vendita di terreni ha giocato un ruolo cruciale nel garantire ai governi locali la capacita di far fronte alia 
spese. L'anno scorso essa forniva il 46% delle entrate delle amministrazioni locali. Percio il croUo del settore 
immobiliare rischia di scatenare una reazione a catena di fallimenti aziendali e di dare nuovo impulso alia gia 
grave crisi del debito che colpisce questa articolazione periferica dello Stato. Secondo I'ultimo censimento del 
giugno 2013 il debito complessivo delle amministrazioni locali ammonta a 17900 miliardi di yuan (circa smila 
miliardi di doUari). Una nuova stima e stata ritardata dopo che il governo centrale ha intimato alle 
amministrazioni locali di rifare il censimento, col sospetto che alcuni dati fossero stati falsificati. La rivista 
Caixin, i cui dati vengono considerati attendibili, ha scritto che il vero indebitamento degli enti locali al 
momento potrebbe ammontare a 40mila miliardi di yuan (6400 miliardi di doUari). 

Secondo il Financial Times del 12 gennaio la amministrazioni locali stanno facendo ricorso all'acquisto di 
terreni propri tramite le societa di investimento sotto il loro controUo, facendo ulteriori debiti per coprire i 
propri buchi di bilancio. Questi contratti truffa rappresentano un disperato tentativo di sostenere i prezzi dei 
terreni, motivato dal fatto che il loro precipitare avrebbe gravi conseguenze sugli enti locali, costringendoli a 
contrarre debiti sempre piu difficili da ripagare e a stipulare nuovi mutui sempre piu difficili da ottenere. 
Cio rende sempre piu difficile trovare una via d'uscita al Governo, costretto a cercare un difficile equilibrio tra 
la riduzione del debito e la necessita di mantenere un tasso di crescita sufficiente a evitare un'incontroUabile 
ondata di fallimenti che potrebbe produrre a sua volta una crisi finanziaria. Le banche di Stato stanno 
progressivamente applicando i propri programmi piu che seguire le indicazioni del Governo. Una relazione di 
Reuters del 20 aprile indica che nessuna delle maggiori banche ha seguito le recenti istruzioni di Pechino di 
sostenere il mercato immobiliare anche accendendo mutui con rate piu basse e imponendo condizioni meno 
restrittive sui prestiti per I'acquisto di seconde case. Evidentemente le banche non hanno alcuna fiducia in un 
rimbalzo dei valori immobiliari nel breve periodo. 'Le banche perseguono una buona redditivita dei propri 
investimenti, per cui preferiscono investire in Borsa' spiega alia Reuters il funzionario di una societa 
immobiliare di Shenzhen. 



La trappola del debito 

Chinaworker.info e i sostenitori del CWI in Cina da tempo mettono in guardia dal fatto che le attuali difficolta 
economiche cinesi non rappresentano solo un rallentamento 0 un aggiustamento ciclico, ma I'inizio di una 
difficile crisi che avra esiti molto simili a quelli sperimentati dal Giappone nei primi anni '90, dopo il croUo 
delle boUe immobiliare e finanziaria. Una crisi che condanno I'allora seconda potenza economica mondiale a 
decenni di bassa crescita, con fenomeni di deflazione (che accentua i problemi di pagamento del debito) e 



aziende decotte che bruciano ricchezza a causa dei loro enormi debiti. Tale situazione e di fatto gia presente in 
alcune aree del paese e in alcuni settori deU'economia. 

Nel 2008 la Cina inizialmente sembro in grado di evitare gli effetti dell'attrazione gravitazionale esercitata 
dalla recessione mondiale e, grazie a una politica di sostegno statale aU'economia senza precedenti, riusci a 
tornare in breve a tassi di crescita a due cifre. Cosi facendo la Cina contribui a salvare Teconomia mondiale, 
finita suU'orlo di una depressione stile anni '30. Ma - come si suol dire - ciascuno raccoglie cio che ha 
seminato e il debito accumulate in 4 anni di mega pacchetti di stimolo aU'economia (2009-2012), unito alle 
conseguenze che ha prodotto, ora pesano suU'economia cinese come un incubo. 

Il debito cinese in 7 anni e quadruplicato passando - secondo un report della Mc Kinsey & Co di febbraio - 
dai ymila miliardi di doUari del 2007 ai 28mila del 2014. Cio ha portato il rapporto debito/PIL cinese a un 
incredibile 282%, piu alto di quelli di Germania e Stati Uniti messi insieme. I difensori della politica del PCC 
affermano che la Cina 'possiede il valore della sua moneta' sotto forma di nuove citta, autostrade e treni ad alta 
velocita, a differenza dei paesi occidentali, dove I'iniezione di liquidita messa in atto dopo il 2008 e finita 
perlopiu nella speculazione finanziaria. Noi da marxisti siamo chiaramente a favore della costnizione di 
infrastrutture, case e quartieri per rispondere ai bisogni sociali, ma cio che e awenuto in Cina in questi anni e 
ben lontano dall'immagine rosea che viene dipinta dal regime. Uno studio pubblicato I'anno scorso da 
ricercatori governativi ha scoperto che sono stati bruciati investimenti per un valore di 68oomiliardi di doUari, 
il 37% degli investimenti fatti in Cina dal 2009. 

Una lunga serie di operazioni d'immagine, portate avanti per magnificare il Regime 0 I suoi esponenti locali, 
hanno ampiamente sforato i loro rispettivi budget a causa di tangenti, truffe, appalti con costi fuori mercato ed 
errori di progettazione. La Diga delle Tre Gole ha sforato il proprio budget del 100%; la linea ad alta velocita 
Pechino-Shangai del 139%. Tra il 2005 e il 2010 la rete ferroviaria cinese e cresciuta del 21% per numero di 
chilometri, con un aumento dei passeggeri del 45%. Ma cio e costato un aumento del 518% dei costi. Le ditte 
d'appalto private che hanno realizzato la maggior parte dei lavori hanno gonfiato i prezzi in modo massiccio. 
Caixin riferisce che i fornitori hanno fatto pagare 30mila yuan I'una (4800 doUari) le poltroncine per le 
carrozze dei treni ad alta velocita. L'azienda di Shanghai che e diventata il maggior fornitore di queste poltrone 
'impone prezzi tre volte piu alti di quelli praticati dagli altri fornitori' - annota Caixin. Cio aiuta a spiegare 
come I'ex ministro delle ferrovie abbia accumulato debiti per 2200 mUiardi di yuan (354 mUiardi di doUari), 
piu del debito di un paese come la Grecia. 



Sovracapacita produttiva 

Oggi I'economia deve misurarsi con I'esplodere delle conseguenze di queste politiche di stimolo alia crescita 
trainate dal debito. C'e capacita produttiva in eccesso dovunque ci si giri. La Cina produce meta dell'acciaio 
mondiale (822 milioni di tonnellate nel 2014), ma la quota di capacita produttiva inutilizzata (200 milioni di 
tonnellate) equivale al doppio della produzione di acciaio degli Stati Uniti. La produzione di acciaio I'anno 
scorso e scesa del 3,4% - la prima contrazione in 30 anni - e per il 2015 si prevede una nuova flessione del 
10%. Le previsioni nel settore auto, U piu importante nel mondo, sono analoghe. Quest'anno le fabbriche 
automobilistiche cinesi avranno capacita produttiva per 10,8 milioni di mezzi in piu rispetto alia domanda. In 
questo settore la sovracapacita cinese equivale a due volte la capacita produttiva del Giappone (che I'anno 
scorso ha venduto 5,5 mUioni di autoveicoli). 

La sovracapacita ha prodotto deflazione. I prezzi di fabbrica scendono costantemente da tre anni e quest'anno 
questo fenomeno andra accelerando. L'indice ufficiale dei prezzi alia produzione (PPI) a marzo e sceso del 
4,6%. Deflazione e bassa inflazione affliggono molti settori deU'economia mondiale, soprattutto Europa e 
Giappone, e questa tendenza deflazionistica globale verra amplificata se la Cina decidera di svalutare lo yuan 
scaricando la sua lotta contro la deflazione suUe esportazioni e prendendo parte alia 'guerra tra valute'. 
La svalutazione dello yuan infatti creerebbe inflazione sul mercato interno, perche farebbe crescere il costo 
delle importazioni, ad esempio delle materie prime, mentre scaricherebbe la pressione deflazionistica suUe 
altre economie facendo diminuire i prezzi delle merci cinesi nel mercato mondiale. Finora il governo cinese ha 
resistito alia tentazione di adottare questa politica anche a causa del suo tentativo di internazionalizzare lo 
yuan (il redback, biglietto rosso, come lo chiamano qui), nel quadro di una strategia di lungo termine volta a 
sfidare la supremazia del doUaro (biglietto verde) nel sistema finanziario mondiale. Per realizzare questo e altri 
ambiziosi obiettivi Pechino deve mantenere stabile la sua valuta. Tuttavia I'approfondirsi deUa crisi potrebbe 
costringere il Governo a gettare a mare queste considerazioni e a optare per la svalutazione, sebbene anche 
questa politica, che condurrebbe a un accentuazione delle tensioni protezionistiche, in particolare con gli USA 
e I'Europa, rappresenti una strada irta di difficolta. 

Permettere alio yuan di svalutarsi ancora rispetto al doUaro significherebbe accelerare la fuga di capitali dalla 
Cina, che gia negli ultimi due quadrimestri ha toccato livelli da record. Secondo Barclays I'emigrazione di 



capital! dalla Cina e due volte quella patita dalla Russia I'anno scorso a seguito delle sanzioni americane. 
Barclays stima che negli ultimi 12 mesi siano usciti dal paese I'equivalente di circa soomiliardi di doUari (piu 
del triple di quanto ammesso dai dati ufficiali), perlopiu alio scopo di approfittare dell'ascesa del doUaro e in 
attesa di un aumento dei tassi di interesse da parte della Federal Reserve. La svalutazione, incentivando la fuga 
dei capitali, potrebbe costringere il Governo a imporre maggiori controUi sui movimenti di capitale - 
capovolgendo I'attuale tendenza, perseguita con decisione da Pechino, a liberalizzarli - e cio a sua volta 
potrebbe scatenare il panico e la corsa agli sportelli bancari e alio stesso tempo terrorizzare i capitalisti 
stranieri e locali. 



Una crisi storica 

La contraddizione cinese sottolinea la foUia dell'attuale sistema economico, in cui produzione e investimenti 
non sono modellati sui bisogni della societa, ma funzionali al profitto. Il mercato cinese non e in grado di 
assorbire tutto cio che le sue fabbriche e i suoi cantieri producono, perche la maggioranza della popolazione 
non puo permettersi di acquistare questi beni. I lavoratori migranti, il cui numero oggi sfiora i 260 milioni, si 
concentrano in ripari di fortuna o in baracche costruite nei pressi delle fabbriche. Ma alio steso tempo si stima 
che in Cina ci siano 49 milioni di appartamenti sfitti. 

Il PCC credeva che avrebbe potuto 'giocare' il capitalismo ricorrendo all'intervento statale, a prestiti garantiti 
dalle proprie banche, ad appalti pubblici capaci di generare enormi profitti a beneficio di una ristretta elite 
vicina al Partito, evitando di incorrere nelle trappole del capitalismo, come le crisi di sovrapproduzione. Le 
politiche di stimolo alio sviluppo lanciate nel 2009 erano state salutate dal mondo intero come un 'miracolo', 
ma hanno condotto I'economia a uno stadio di impasse e oggi spingono gli stessi dirigenti del PCC alia 
conclusione che il vecchio modello del 'capitalismo di Stato' e giunto al capolinea. Dopo I'abbandono del 
socialismo, che owiamente per le famiglie miliardarie che oggi dominano il regime 'comunista' rappresenta 
una vera e propria bestemmia, il regime non ha altra alternativa che adottare una sua versione delle politiche 
di mercato neoliberali mutuandole dal capitalismo occidentale, senza pero arretrare di un centimetro sui 
terreno del controUo autoritario della societa da parte dello Stato. 

E' il settore finanziario quello in cui Pechino si sta preparando a introdurre le piu radicali 'riforme' neoliberali. 
Questa e una delle ragioni per cui il Governo sembra aver dato carta bianca alia speculazione azionaria, mentre 
sta progettando un ampliamento dei mercati obbligazionari e I'apertura delle banche al capitale privato. La 
crescita nel settore delle banche online, dominato da colossi del web non statali come Tencent e Alibaba, e 
un'altra faccia di questo processo, cosi come il recente annuncio di Li Keqiang circa I'allentamento dei vincoli 
sui prestiti da parte di banche straniere insediatesi nelle quattro aree di libero scambio create recentemente 
(Guangdong, Fujian, Tianjin and Shanghai). La liberalizzazione del settore finanziario e parallelamente i passi 
intrapresi in direzione della piena convertibilita dello yuan per la transazioni in conto capitale mirano a 
esercitare una pressione competitiva suUe banche di Stato e a dare all'allocazione dei capitali maggiore 
redditivita in un'ottica piu basata sui mercato. Cio significa anche maggiori opportunita di arricchimento per le 
famiglie dell'eZzYe dei 'mandarini' del PCC, che si sono gia ben sistemati nel mondo dell'alta finanza alio scopo 
di arricchirsi ulteriormente e di dare legittimita alia ricchezza usurpata. 



La strategia 'cinghia e strada' 

Il primo maggio il piano di garanzia sui depositi predisposto dal Governo e a lungo atteso e entrato in vigore. 
Tale prowedimento copre i depositi fino a 500 mila yuan (80.700 doUari) ed e simile ad analoghi meccanismi 
previsti in altri paesi. Nel caso cinese, tuttavia, cio segna la fine dell'implicita garanzia statale posta a tutela di 
qualsiasi istituzione finanziaria (dato che queste sono invariabilmente di proprieta 0 coUegate a una qualche 
articolazione dello Stato). Con la nuova normativa in vigore ci si aspetta che Pechino renda possibili default 
finanziari, anche di un certo peso, quando essi colpiscano settori ritenuti 'periferici' dell'economia nazionale, 
mentre continuera a salvare banche e aziende quando esse vengano giudicate 'troppo grandi per fallire'. Questo 
delicato tentative di bilanciamento del sistema mira a disciplinare il settore finanziario, a mettere un freno agli 
eccessi speculativi delle banche e a disincentivare I'indebitamento. Ma owiamente comporta enormi rischi, in 
particolare data la natura torbida del sistema bancario ombra, che al momento copre un terzo dei prestiti 
dell'intero sistema e potrebbe nascondere problemi legati a errori di calcolo e altre potenziali brutte sorprese. 
Al contempo Xi Jinping sta andando avanti con una lunga serie di ambiziose iniziative regionali e nazionali che 
mirano a proiettare la potenza finanziaria cinese, sfidando in modo sempre piu aperto il declinante capitalismo 
americano, ma anche a procacciare nuovi mercati in grado di smaltire il surplus di cemento, alluminio, acciaio 
e altri prodotti dell'industria pesante, che stanno pompando la deflazione nel mercato interno. Tale e il 
significato dei progetti chiamati 'cinghia economica della Via della Seta' e 'Via della Seta marittima', indicati 
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insieme come 'Cinghia e strada', intesi a promuovere massicci progetti per la costruzione di infrastrutture per 
coUegare I'Asia con I'Europa e I'Africa. Vi sono compresi progetti di autostrade, treni ad alta velocita, oleodotti, 
e porti - persino un tunnel sotto I'Everest - che dovrebbero essere costruiti perlopiu da gruppi cinesi e 
finanziati con capitali e prestiti nazionali. 

Con questa strategia Pechino pensa di vincolare i paesi vicini a una sempre piu stretta dipendenza dal 
capitalismo cinese e di fermare i tentativi americani di minare la sua influenza regionale. Un altro scopo della 
strategia 'cinghia e strada' e delle nuove banche regionali che il Governo sta creando per sostenerla (come 
I'Asian Infrastructure Investment Bank, AIIB) e aumentare I'utilizzo dello yuan da parte della finanza 
mondiale, che e una precondizione per liberare il capitalismo cinese dall'obbligo di genuflettersi davanti al 
doUaro. Dal momento che il doUaro e la principale valuta di riserva e costituisce il 65% delle riserve detenute 
dai governi in tutto il mondo, gli Stati Uniti hanno il privilegio di decidere in quale direzione orientare la 
propria economia e di imporre le proprie condizioni agli altri paesi. 

Dunque le contraddizioni interne all'economia cinese, I'incubo di una 'sindrome giapponese' e il rischio di 
massicci rivolgimenti sociali se I'economia dovesse attraversare una fase di stagnazione stanno spingendo lo 
Stato cinese verso un 'grande balzo in avanti'. Cio condurra inevitabilmente a un'intensificazione delle rivalita e 
dei conflitti regionali e globali. In passato la rapida crescita economica cinese venne assorbita e favorita dal 
capitalismo mondiale grazie alle eccezionali condizioni maturate dopo il croUo dello stalinismo in Russia e 
nell'Europa dell'Est e e il veloce sviluppo (sebbene internamente instabile) del capitalismo asiatico. Oggi pero 
la torta globale del capitalismo non sta attraversando una fase espansiva e la contesa tra i gruppi in 
competizione per ogni sua fetta puo soltanto intensificarsi. Soltanto la lotta di classe, in Cina e sul piano 
internazionale, organizzandosi attorno a un'alternativa socialista, puo mettere fine alia distruzione immane di 
risorse messa in atto da un capitalismo in procinto di scatenare nuove crisi e calamita internazionali. 
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